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RESUMEN: La reputación ha tomado una creciente importancia tanto en el ámbito aca-
démico como empresarial en los últimos años. Sin embargo, no existe unanimidad en cuanto 
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1. Introducción
En los últimos años, la reputación empresarial ha atraído la atención y el estu-
dio de analistas de empresas y de investigadores en el ámbito académico, dados 
sus múltiples beneficios y singularidades. Es habitual escuchar en los diferentes 
medios de comunicación como se utiliza este término para referirse de forma 
general a la imagen pública o de cara al exterior que tiene una organización. 
Sin embargo, este concepto implica algo más; incluye la imagen interna que los 
empleados, accionistas, proveedores y demás grupos de interés que se relacionan 
con la empresa tienen de la misma.
Se trata, pues, de un activo de gran relevancia, dada la influencia que tiene en 
otras variables, como la creación de valor (De Quevedo, 2003; Borraz y Fuentel-
saz, 2005; De Quevedo, De la Fuente y Delgado, 2005), y la generación de bene-
ficios empresariales, los cuales serán estudiados más adelante. Dichos beneficios 
atraen a diferentes organizaciones que se esfuerzan en encontrar las técnicas o 
prácticas relacionadas con la reputación y su adecuada gestión para mejorar sus 
resultados (Teece, Pisana y Shuen, 1997; Helfat y Raubitschek, 2000; Helfat y 
Peteraf, 2003), su solidez en el medio y largo plazo, y la creación de ventajas 
competitivas (Barney, 1991; Grant, 1991; Hall, 1992; Amit y Schoemaker, 1993; 
Peteraf, 1993, Teece y otros, 1997).
Sin embargo, la reputación corporativa es un concepto difícil de definir, dada 
la ausencia de consenso existente en la literatura y su proximidad con otros tér-
minos como la identidad y la imagen corporativa; su intangibilidad (Shenkar y 
Yuchtman-Yaar, 1997), y su dimensionalidad (Dollinger, Golden y Saxton, 1997; 
Ferguson, Deephouse y Fergurson, 2000; De Quevedo, 2001); caracterizándose 
de forma diferente según la fase del ciclo de vida en el que se encuentre (Borraz y 
Fuentelsaz, 2005). Además, está formada por diferentes dimensiones, no siendo 
conocidos todos sus beneficios, con lo cual es una de las capacidades organizati-
vas más olvidadas en el ámbito empresarial.
Por todo ello, el objetivo de la presente investigación es realizar un estu-
dio pormenorizado del concepto de reputación corporativa, desde el punto de 
vista de la dirección estratégica, en base a sus características más relevantes y 
a las dimensiones que han sido consideradas para su análisis y medición en la 
literatura, destacando los beneficios que reporta y sus innegables consecuencias 
financieras, que están atrayendo la atención de empresas, directivos, analistas e 
investigadores dada la actual crisis económico-financiera.
2.  Definición del concepto de reputación corporativa
Conseguir un consenso general sobre la definición del término reputación 
corporativa es una tarea difícil, como se ha justificado anteriormente. Además es 
un término empleado en diversas disciplinas (Arbelo y Pérez, 2001), y cada una 
de ellas ofrece una descripción que matiza determinadas cuestiones.
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Para iniciar el análisis de este término, en primer lugar se considera la defini-
ción que sobre la reputación da la Real Academia Española1, conceptualizándola 
como la «opinión o consideración en que se tiene a alguien o algo». Ofrece, ade-
más, una segunda acepción en la que se considera la reputación como el «presti-
gio o estima en que son tenidos alguien o algo».
2.1.  Conceptualización académica de la Reputación empresarial
En el ámbito académico, como ya se ha justificado anteriormente, es difícil 
delimitar y caracterizar conceptualmente este término (Deephouse, 2000). Es 
por ello, que al realizar un estudio cronológico de la definición del concepto 
se tienen en cuenta tres criterios básicos: su desarrollo a lo largo del tiempo, la 
importancia de la percepción y las escuelas de pensamiento de Chun (2005). La 
utilización de estos tres criterios de análisis de la reputación empresarial ayuda a 
analizar la evolución del concepto y a trabajar en su desarrollo.
1) Las primeras aportaciones teóricas destacan el desarrollo de la reputación 
a lo largo del tiempo. En esta línea, Weigelt y Camerer (1988) definieron este 
concepto como el conjunto de atributos económicos y no económicos vinculados 
a la empresa, que generan valor y son el resultado de acciones pasadas. Poste-
riormente, la reputación se justifica como una capacidad que se desarrolla a lo 
largo del tiempo (Podolny, 1993). Por otra parte, Fombrun (1996; 72) delimita 
el término como una «percepción representativa de la compañía, basada en su 
actuación en el pasado así como en su proyección futura, lo que permite diferen-
ciarla de otras empresas rivales». El trabajo de Fombrun (1996) avanza respecto 
al de Weigelt y Camerer (1988) al introducir la proyección futura de la empresa, 
de ahí que los elementos básicos que componen la reputación para este autor 
sean: la actuación pasada de la empresa, las expectativas de futuro, la admiración 
que despierta, la comparación con los rivales y la percepción.
2) La consideración de la percepción como un elemento básico de la repu-
tación se deriva de las conclusiones de Fombun (1996), confirmándose con las 
aportaciones de Weiss, Anderson y MacInnis (1999; 75) y Rodríguez (2004). 
Los primeros entienden la reputación como «una percepción global de alcance 
por la cual una organización es ayudada a conseguir mayores estimaciones o res-
peto», mientras que Rodríguez (2004; 117) define el concepto de estudio como 
«una percepción que se tiene desde el exterior de la empresa sobre una o varias 
cualidades de ésta».
3) Las aportaciones de Chun (2005), en base al trabajo de Fombrun y van Riel 
(1997), establecen tres escuelas de pensamiento sobre el concepto de reputación, 
como son: 1) evaluativa, donde la reputación se estima según el valor financiero 
o los resultados económicos de la empresa en el corto plazo, centrándose por 
tanto en la percepción que tienen los inversores o directivos de las empresas, 
como sucede en los índices elaborados por Fortune; 2) impresional, que evalúa la 
1 En la vigésimo segunda edición de su diccionario, http://buscon.rae.es/draeI/ (21/04/2009)
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reputación a partir de las impresiones obtenidas de trabajadores o consumidores 
a través de entrevistas, centrándose sólo en un grupo de interés; y 3) relacional, 
en donde la reputación es el reflejo de las apreciaciones de los distintos grupos de 
interés, tanto internos (directivos, trabajadores) como externos (consumidores, 
usuarios).
Partiendo de este análisis teórico, tradicionalmente la mayoría de trabajos 
desarrollados consideran la reputación desde una perspectiva relacional, debi-
do a que ésta se entiende como un activo de construcción y validación social 
(Fombrun y Rindova, 1994), que es creado y mantenido a través de un proceso 
de legitimación2 (Rao, 1994), donde los grupos de interés en las empresas son 
sujetos fundamentales. En este sentido, Post y Griffin (1997; 165) definen el con-
cepto de reputación como «una síntesis de opiniones, percepciones y actitudes de 
los grupos de interés de una organización, incluyendo empleados, clientes, pro-
veedores, inversores y la comunidad». Posteriormente, Ferguson y otros (2000; 
1196) lo entienden como «el conocimiento de las verdaderas características de 
una empresa y las emociones que hacia ella sienten los stakeholders o grupos de 
interés de la misma». En esa misma línea, Arbelo y Pérez (2001; 5) conceptua-
lizan reputación de una firma como «el reflejo que una sociedad tiene al mismo 
tiempo de cómo la ven los grupos de interés y como lo expresan a través de sus 
pensamientos y palabras». Y por tanto, se trata de la suma de la identidad, la ima-
gen corporativa, las percepciones, creencias y experiencias que los sujetos de los 
grupos de interés han ido relacionando con la empresa a lo largo del tiempo.
La importancia fundamental de los grupos de interés en la configuración de la 
reputación, lleva a autores como Groenland (2002; 309) a afirmar que «la repu-
tación corporativa es un concepto básicamente emocional, difícil de racionalizar 
y de expresar con palabras».
2.2. Enfoques teóricos de estudio de la reputación
La reputación ha sido estudiada desde distintas aproximaciones teóricas como 
la Teoría de los Costes de Transacción, la Teoría de Juegos, la Teoría de la Efica-
cia Organizativa, la Teoría de la Información, la Teoría de Agencia y la Teoría de 
los Recursos y Capacidades, que han influido en su marco teórico, sobre todo en 
el período emergente de este concepto.
En este trabajo nos vamos a centrar en la Teoría de Juegos y la Teoría de la 
Información, que van a ser abordadas en este epígrafe; junto con la Teoría de los 
Recursos y Capacidades, que se estudiará a continuación.
La Teoría de Juegos usa la noción del equilibro para identificar el compor-
tamiento estratégico óptimo de un jugador (o empresa), es decir, el comporta-
miento que maximiza la utilidad esperada a lo largo del juego (o de la vida de 
2 Definida ésta como la capacidad para obtener y acumular premios y distinciones públicas, de 
forma que las organizaciones son legitimas cuando son aceptadas por el entorno que las rodea.
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la firma). La solución de equilibrio más común es la propuesta por Nash3. Sin 
embargo, Kreps y Wilson (1982) introdujeron el equilibrio secuencial, el cual es 
definido como aquel que se deriva de un conjunto de acciones-creencias, dado 
que ciertas creencias y ciertas acciones son óptimas, sin que tengan que ser con-
secuencia de una respuesta conjunta. Las creencias provienen de dos fuentes de 
información incompleta: acciones previas de otros jugadores, y conjeturas sobre 
las futuras acciones de los jugadores (empresas). Por todo ello, el equilibrio se-
cuencial requiere que un jugador elija sus acciones futuras, en función de sus 
creencias sobre las acciones previas y sus conjeturas sobre las futuras acciones 
de los rivales.
Así, cuando un juego (o una situación) se repite, los jugadores (empresas) 
desarrollarán acciones que les proporcionen un beneficio favorable a largo pla-
zo, en las que influirán: a) sus creencias, b) la imitación del comportamiento de 
otros agentes, y c) la conducta pasada observada. Ese comportamiento basado en 
las acciones pasadas es una parte de la reputación, tal y como se ha expuesto en 
su definición, de manera que la creación de este intangible se plantea como una 
opción para influir tanto en las acciones propias como en las de los competido-
res. Si además, existe una reducida cantidad de incertidumbre sobre los tipos de 
jugadores (empresas), se puede inducir un comportamiento racional en base a la 
creación de reputación (Kreps y Wilson, 1982; Milgrom y Roberts, 1982).
Por tanto, las diferentes alternativas estratégicas para la generación de rentas 
futuras estarán afectadas por la reputación, puesto que los elementos para la ob-
tención de este activo son comúnmente encontrados en las estrategias corporati-
vas: dos o más empresas, asimetría de información, un amplio rango de opciones 
estratégicas, y un contexto dinámico (Weigelt y Camerer, 1988).
Es en este punto donde se observa claramente la relación entre la Teoría de 
Juegos y la de la Información, pues uno de los condicionantes de la primera es la 
desigualdad en la información de la que dispone cada individuo o grupo.
La Teoría de Información aplicada al ámbito empresarial estudia la creación, 
manejo y transmisión de datos entre distintos agentes dentro de un medio o mer-
cado, con el objetivo de optimizar el contenido del conocimiento ofrecido. En 
cualquier caso, en el entorno actual, se produce una asimetría de la información; 
es decir, determinados agentes del mercado tienen más y mejor información que 
otros, de manera que la falta de información puede conducir a una selección 
adversa. Por ello, al darse un proceso repetitivo en la actividad de las compa-
ñías, les interesa crear incentivos, señales e instrumentos adicionales (como la 
reputación) para tratar de convencer de forma racional a los clientes actuales y 
potenciales de que compren o utilicen sus productos y/o servicios.
Otro punto a tener en cuenta es que, en un entorno de información incom-
pleta, las nuevas empresas que acceden a un mercado no conocen con certeza la 
rentabilidad de las firmas establecidas y esto afecta a sus decisiones y acciones 
óptimas. Incluso, cuando las organizaciones entrantes tienen un conocimiento 
3 El equilibrio de Nash es la mejor respuesta mutua, un jugador elige su respuesta óptima y 
otros seleccionan su elección de equilibrio.
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exhaustivo de los costes y la demanda del mercado, la contestación de las empre-
sas estratégicamente establecidas nunca se conoce totalmente, pues simplemente 
enviarán señales a las potenciales entrantes de sus posibles respuestas a su incur-
sión: compartir el mercado o luchar, llegando a desarrollar en este último caso un 
comportamiento depredador. En ambos casos, la reputación va a tener un efecto 
a largo plazo en la decisión del mercado, actuando como elemento disuasorio a 
la entrada futura de competidores.
De todo lo expuesto anteriormente se desprende que si la reputación de 
una firma establecida es fuerte, genera futuros beneficios, porque hace que su 
mercado no parezca atractivo, intensificándose esta particularidad si existe una 
amenaza creíble de comportamiento depredador4. Si la empresa establece una 
reputación por debilidad (alto coste de las materias primas, alto poder de los 
compradores, etc.), se perciben reducidos márgenes, lo que disuade la entrada de 
nuevas empresas en el mercado. Por otra parte, si una empresa establecida débil 
convence a los entrantes potenciales que es fuerte, entonces no entrarán en su 
mercado y la existente obtendrá una rentabilidad total alta.
Por todo ello, la inversión realizada por las empresas establecidas para soste-
ner o incrementar su reputación será muy valiosa, al disuadir de los consecuentes 
cambios que generan las empresas que van a entrar (Kreps y Wilson, 1982). 
Junto con esto, el poder del efecto de la reputación también dependerá de la 
naturaleza de los competidores, y de si éstos también desean adquirirla (Kreps y 
Wilson, 1982).
Como conclusión, podemos afirmar que los dos enfoques revisados han ayu-
dado a la reputación a convertirse en un activo más valioso para las empresas, 
consolidándose su importancia con el enfoque de la Dirección Estratégica y las 
aportaciones de la Teoría de los Recursos y las Capacidades.
2.3.  La reputación como un recurso, una capacidad dinámica 
y un activo intangible
La Teoría de los Recursos y Capacidades tiene un papel destacado en el de-
sarrollo de los fundamentos teóricos de la reputación empresarial en su etapa 
más reciente y prolífica, desarrollada en la década de los 90 y en los inicios 
del siglo XXI. Este enfoque ha introducido dos nuevos conceptos de estudio: 
los recursos y capacidades que tiene la empresa, caracterizando aquéllos que le 
ayudan a crear ventajas competitivas y a hacerlas sostenibles. La reputación no 
ha sido ajena a esta consideración y en este sentido, trabajos como el de Barney 
(2001), Martín y López (2004), Rodríguez (2004) y Borraz y Fuentelsalz (2005) 
ayudan a esclarecer sus principales características y a entender este concepto 
como un recurso, una capacidad organizativa y un activo intangible (Hall, 1992 y 
4 Basado normalmente en la fijación de precios bajos, que implica un sacrificio en el corto 
plazo para evitar el acceso de nuevas empresas, expulsar a empresas rivales del mercado, o impedir 
su expansión o modernización. De esta forma, la empresa depredadora aumenta su poder y cuota 
de mercado.
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1993; Fombrun, 1996; Harvey y Lusch, 1999) siendo, como tal, fuente de ventaja 
competitiva (Barney, 1991; Grant, 1991; Hall, 1992; Amit y Schoemaker, 1993; 
Peteraf, 1993, Teece et al, 1997).
En primer lugar, surge la problemática de si considerar la reputación corpo-
rativa como un recurso o una capacidad. Aunque es común identificar la repu-
tación como un recurso de la empresa (Grant, 1991; Hall, 1992), se puede cla-
sificar como una capacidad (Martín y López, 2004; Borraz y Fuentelsaz, 2005), 
en tanto en cuanto integra una serie de recursos que la empresa pone en juego de 
modo lo suficientemente hábil como para crear una identidad empresarial que se 
puede transmitir al exterior y difundir de modo interno (Teece y otros, 1997). Es 
por ello que Barney (1999) la identifica como una de las principales capacidades 
organizativas.
Como capacidad organizativa, la reputación cumple básicamente dos caracte-
rísticas: a) heterogeneidad y b) movilidad imperfecta.
Por el término heterogeneidad se entiende que cada organización dispone de 
un conjunto único de recursos que varían según el momento del tiempo en que se 
estimen (Barney, 1991; Peteraf, 1993; Ventura, 1996; Deephouse, 2000; Martín 
y López, 2004). La reputación actual de una empresa se construye o acumula en 
un contexto histórico y en unas circunstancias únicas, que raramente se van a 
volver a repetir (Martín, Navas y López, 2006). Por tanto, no es algo que surge 
espontáneamente, sino que necesita tiempo para conseguirse (Grant, 1991; Hunt 
y Morgan, 1995), lo que implica el análisis del pasado, del presente y también la 
proyección futura (tal y como aportaba Fombrun, 1996). Por todo ello, la reputa-
ción llega a ser altamente específica para cada firma (Martín y otros, 2006).
En cuanto a movilidad imperfecta, se refiere a que los activos que cumplen 
este atributo no se pueden transferir, vender, adquirir o comercializar, puesto que 
son intrínsecos y propios a la firma (Conner, 1991; Rumelt, 1987; Wernerfelt, 
1984), tal y como le sucede a la reputación.
Además, es necesario considerar si la reputación tiene complejidad social y 
ambigüedad causal. La reputación es un proceso social complejo (Deephouse, 
2000), fruto de una construcción social (Rao, 1994; De Quevedo, 2003; De Que-
vedo y otros, 2005), donde los grupos de interés (internos y externos) son sujetos 
fundamentales (Ferguson y otros, 2000; Arbelo y Pérez, 2001). Su dependencia 
de múltiples factores específicos e históricos, así como las múltiples relaciones 
informales de la empresa justifican la ambigüedad causal.
De las características descritas, se deduce que la reputación es fuente de ven-
taja competitiva, pues además cumple las cualidades de un recurso estratégico 
(Barney, 1991): (i) valor o relevancia, (ii) escasez, (iii) carácter específico, junto 
a las de (iv) complejidad, (v) lenta acumulación, y (vi) complementariedad, como 
se explica a continuación.
La reputación positiva entre proveedores y clientes es valiosa porque implica 
una complejidad social y ambigüedad social propias e intrínsecas entre ellos. 
Además, si la poseen pocos competidores, será escasa o estará distribuida de for-
ma heterogénea. Posee un marcado carácter específico, dado que su dependencia 
histórica, su ambigüedad causal y la complejidad social implican que sea difícil 
de duplicar e imitar. Es compleja, dada su multidimensionalidad, al ser el resul-
tado de la combinación de múltiples elementos relacionados pero independien-
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tes a lo largo del tiempo (Martín y Navas, 2006), tal y como se estudiará en los 
siguientes epígrafes. Además, tiene una lenta acumulación pues su complejidad 
impide su aparición inmediata, y requiere varios lustros para crearse y acumular-
se (Hall, 1992 y 1993), debido además a los numerosos factores independientes 
que intervienen en ambos procesos. Finalmente es complementaria, al depender 
del gran número de recursos y/o capacidades en los cuales se sustenta.
Por todo ello, parece un buen punto de partida el considerar la reputación 
como un recurso estratégico (Barney, 1991) y una capacidad dinámica que se 
debe incentivar continuamente (Amit y Schoemaker, 1993; Teece y otros, 1997; 
Borraz y Fuentelsaz, 2005).
La segunda cuestión que surge es determinar por qué se considera la reputa-
ción empresarial un activo intangible. Los activos intangibles han sido definidos 
por una gran variedad de estudios, en los que básicamente se establecen las ca-
racterísticas que deben de cumplir para tener tal consideración, y en todos ellos 
la reputación ha verificado dichas condiciones con creces (Hall, 1992 y 1993; 
Fombrun, 1996; Teece y otros, 1997; Harvey y Lusch, 1999; Barney, 2001; Ro-
berts y Dowling, 2002; Martín y otros, 2006).
Así, a partir de las características analizadas anteriormente se deduce que la 
reputación es: 1) un activo raro, pues se alcanza a través de unas características 
propias de la empresa, siendo escasa y no teniendo ningún sustitutivo (no se pue-
de adquirir en el mercado); 2) de difícil imitación o replicación, ya que se basa 
en circunstancias históricas únicas de cada organización y en su relación con los 
agentes del entorno (Barney, 2001; Martín y López, 2004); 3) compleja, tanto en 
su formación como en dependencia de otras variables (Martín y López, 2004; 
Martín, 2004); 4) multidimensional, debido a la variedad de atributos en los que 
se puede dividir (Martín, 2004); 5) necesita bastante tiempo para acumularse, 
pues no se consigue en un corto período por ser el reflejo de la historia pasada 
de la entidad; 6) específica para cada empresa; y 7) difícilmente manipulable por 
la propia firma (Barney, 2001; Martín, 2004). Además, al tratarse de un activo 
basado en el conocimiento, 8) no tiene límites en su utilización (Navas y Guerras, 
1998) y 9) no se deprecia con el uso (Hall, 1992) o si lo hace es a tasas muy re-
ducidas (Grant, 1991), siempre que se haga un empleo correcto de la misma y se 
realicen pequeñas inversiones.
Así, las características descritas sobre reputación permiten concluir que es 
un recurso estratégico, una capacidad dinámica y un activo intangible, difícil de 
crear o acumular y que proporciona valor al utilizarse de forma estratégica (Ro-
dríguez, 2004). Pero la existencia de tales peculiaridades no garantiza la creación 
y sostenimiento de ventajas competitivas, pues son condiciones necesarias pero 
no suficientes para alcanzarla de forma sostenible en el tiempo, ya que para ello 
es necesario que la firma tenga una capacidad organizativa que le permita explo-
tar todo el potencial de este activo (Beard y Sumner, 2004).
La existencia de una reputación empresarial genera una serie de beneficios 
asociados (Fombrun y Shanley, 1990; Herremans, Akathaporn y McInnes, 1993; 
Landon y Smith, 1997; McGuire, Schneeweis y Branch, 1990; Poldony, 1993), 
que se pueden materializar en un beneficio superior a largo plazo (Roberts y 
Dowling, 2002).
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2.4. Otras características de la Reputación
Además de las características analizadas en el epígrafe anterior, la reputación 
posee otras características que justifican su consideración de capacidad organi-
zativa. Entre ellas destacan cuatro: a) dificultad de manipulación por parte de 
la propia empresa, dada su lenta acumulación, las múltiples dimensiones que 
encierra y su dependencia de los grupos de interés, lo que provoca que la com-
pañía no podrá modificarla de forma significativa (Fombrun y Shanley, 1990; 
Standifird, 2001); b) su carácter tácito, pues es el resultado de percepciones 
subjetivas de los agentes de los grupos de interés que la evalúan (Martín y López, 
2004); c) sus circunstancias históricas únicas, que contribuyen a su formación y 
desarrollo, y le confieren un alto grado de especificidad a cada firma (Dierickx y 
Cool, 1989; Barney, 1991). Y d) requiere coherencia y continuidad; coherencia 
para adecuar toda la actividad de la organización a unas pautas de conducta bien 
definidas y continuidad para asentar en la propia empresa y en su entorno que la 
compañía es fiable (Aguilar, 2007).
3. Dimensiones de la reputación empresarial
Como ya se ha puesto de manifiesto, la reputación empresarial es un concepto 
multidimensional (Fombrun y Shanley, 1990; Dollinger y otros, 1997; Martín y 
Navas, 2006; Martín y otros, 2006). Diferentes investigaciones han tratado de 
señalar las más importantes, pues dada la intangibilidad, creciente complejidad y 
fuerte vinculación de los diferentes grupos de interés con el concepto, su identi-
ficación se ha realizado de forma progresiva.
En el estudio de Weigelt y Camerer (1988) se identificaban tres dimensiones 
de reputación: 1) Reputación de la empresa, entendida como la información re-
ferente a la firma, que incluye la localización, capacidades directivas, estrategia, 
posición financiera o responsabilidad social (Fombrun y Shanley, 1990; Iglesias, 
López y Calvo, 2003); 2) Reputación del producto o servicio, referida a la per-
cepción pública de la calidad (Rao, 1994; Iglesias et. al, 2003); y 3) Reputación 
asociada a la cultura organizativa, es decir, al entorno de trabajo, los valores, las 
premisas, los símbolos y creencias que forman parte de la empresa (Iglesias et. 
al, 2003). Esta misma clasificación ha sido considerada en el estudio empírico 
desarrollado por López e Iglesias (2006).
Posteriormente, Dollinger y otros (1997) diferenciaron tres dimensiones de 
reputación: 1) reputación de la dirección, 2) reputación financiera, y 3) reputa-
ción de la calidad del producto, habiendo sido esta última ya considerada en las 
aportaciones de Weigelt y Camerer (1988). Tales dimensiones son independien-
tes y representan diferentes aspectos de la reputación corporativa y su rol con 
diferentes grupos de interés.
En cuanto a la consideración de la dimensión financiera en el estudio de la 
reputación, se refleja en la investigación desarrollada posteriormente por Roberts 
y Dowling (2002), donde se diferenciaba entre reputación financiera previa y 
reputación relativa o residual. La primera es aquella que es pronosticada por los 
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resultados financieros obtenidos con anterioridad; mientras que la segunda es la 
que es independiente de la historia financiera de la organización. Con esta des-
agregación y los resultados obtenidos por Roberts y Dowling (2002) se muestra 
claramente la estrecha relación que existe entre el desempeño económico finan-
ciero de la entidad y su reputación, como se verá más adelante.
Desde el planteamiento de los grupos de interés, De Quevedo (2001; 2003) 
distingue dos dimensiones de la reputación corporativa: 1) reputación interna, 
que está relacionada con la percepción de la actividad y comportamiento de la 
empresa por los grupos de interés empresarial (trabajadores, directivos, acciones, 
clientes y aliados); y 2) reputación externa, que es la percepción de la actividad 
de la empresa de los grupos de interés externos, la sociedad en general.
En base a la investigación de De Quevedo, Martín y otros (2006) diferencian 
entre reputación de negocio y reputación social, siendo conceptualmente simila-
res a la reputación interna y externa propuesta por De Quevedo.
Siguiendo con el planteamiento anterior, Chun (2005) identificaba también 
tres dimensiones clave que conforman la reputación corporativa, como son: a) 
Imagen, entendida como la percepción externa que tienen los grupos de interés 
de la organización, especialmente los consumidores; b) Identidad corporativa, es 
decir, la opinión de los miembros que forman parte a nivel interno de la empresa; 
c) Identidad deseada, se refiere a como los directivos de la firma quieren que 
ésta sea vista.
Al analizar los estudios citados, se deduce que Weigelt y Camerer (1988) 
tienen una visión más organizativa (capacidades directivas, estrategia, responsa-
bilidad social, cultura organizativa), mientras que los autores restantes (Roberts 
y Dowling, 2002; De Quevedo, 2001 y 2003; Chun, 2005; Martín y otros 2006) 
fundamentan el análisis de la reputación en los grupos de interés (directivos, per-
sonal organizativo, proveedores y consumidores); lo que supone un avance para 
la perspectiva relacional de Chun (2005).
4. Beneficios de la Reputación
Los beneficios de una buena reputación empresarial han sido tratados por nu-
merosos autores, pero no han sido ampliamente compartidos e identificados en 
el ámbito empresarial. Un punto de partida es la consideración de que este activo 
intangible incrementa el valor de mercado de las empresas (Fombrun y Shan-
ley, 1990; Hall, 1992; Borraz y Fuentelsaz, 2005), pues supone una mejora en 
(Fombrun Gardberg y Server, 2000; Wessels, 2003): a) el desempeño financiero, 
entendido como competitividad, rentabilidad, riesgo de inversión y perspectivas 
de crecimiento; b) el atractivo emocional, es decir, respeto, admiración y con-
fianza, destacando dentro de este último aspecto la honestidad y benevolencia 
de la compañía (Moliner, Sánchez, Callarías y Rodríguez, 2008); c) la visión y 
liderazgo, representados por estilos de dirección más abiertos; d) el entorno de 
trabajo, con climas de trabajo menos autoritarios y cultura organizativa que se 
va adaptando a las características y cambios del entorno; e) la responsabilidad 
social corporativa, contribuyendo a causas caritativas, desarrollando productos 
no contaminantes, ofreciendo igualdad de oportunidades en el trabajo o creando 
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fundaciones (Fombrun y Shanley, 1990); y f) los productos y servicios, pues la 
reputación es una de las formas de conocer la calidad, atractivo e innovación de 
los mismos (De Quevedo y otros, 2005).
Todas estas mejoras proporcionan al menos nueve beneficios estratégicos 
valiosos. Primero, la empresa podrá incrementar sus precios (Klein y Leffler, 
1981; Milgron y Roberts, 1986b; Wessels, 2003; Rose y Thomsen, 2004; Borraz 
y Fuentelsaz, 2005), pues la reputación sirve a priori como señal de la calidad 
de sus productos y servicios, y garante de las cláusulas contractuales implícitas 
y explícitas en sus relaciones en el mercado (De Quevedo, 2003; De Quevedo 
y otros, 2005); por lo que los consumidores finales no tendrán inconveniente en 
pagar un sobreprecio por los mismos, sobretodo en mercados caracterizados por 
elevados niveles de incertidumbre (Shapiro, 1983; Roberts y Dowling, 2002).
Segundo, permite reducir costes de transacción (Fombrun y Shanley, 1990; 
Milgrom y Roberts, 1992; Roberts y Dowling, 2002; De Quevedo y otros, 2005), 
de adquisición de recursos materiales (Wessels, 2003; Rose y Thomsen, 2004) 
y financieros, ya que los proveedores estarán menos preocupados por contra-
tiempos contractuales, reduciéndose los costes de coordinación y negociación. 
Además, éstos querrán favorecer su reputación por trabajar con la firma que tiene 
más notoriedad.
El tercer beneficio, la empresa tiene un acceso favorable al mercado de capi-
tales (Beatty y Ritter, 1986; Milgrom y Roberts, 1986), pues los propietarios de 
recursos saben que se van a cumplir los contratos y que van a percibir sus pagos 
puntualmente, lo que les permitirá mantener una mayor estabilidad en los ingre-
sos (Wessels, 2003, Rose y Thomsen, 2004). De este modo, también se consigue 
atraer inversores (Milgrom y Roberts, 1986) que favorezcan el desarrollo de la 
firma.
Cuarto, se contratan trabajadores mejor preparados (Stigler, 1962; Wessels, 
2003; Rose y Thomsen, 2004) y en mejores términos (de coste) (Williamson, 
1985, Roberts y Dowling, 2002), ya que a) prefieren trabajar para este tipo de 
empresas, estando dispuestos a trabajar más duro (siendo más productivos y lea-
les), o por una menor remuneración, y b) el aumento de la riqueza generada se 
distribuirá y repercutirá en el aumento de la satisfacción de este colectivo y en la 
supervivencia de la empresa.
La quinta ventaja se basa en la creación de barreras de entrada a la compe-
tencia gracias a estrategias como la diferenciación (Hall, 1992), limitando a las 
empresas rivales tanto si pretenden entrar en el sector, como si ya están dentro 
del mismo (Caves y Porter 1977; Wilson, 1985; Nayyar, 1990; Fombrun y Shan-
ley, 1990, Roberts y Dowling, 2002).
Sexta, la mayor posibilidad de diversificarse que tiene la empresa (Nay-
yar, 1990; Fombrun y Shanley, 1990; Roberts y Dowling, 2002), lo cual im-
plica producir tanto nuevos productos y/o servicios como la entrada en nuevos 
mercados.
El séptimo beneficio es la reducción de la asimetría de información o de in-
formación incompleta de la empresa con reputación en el mercado (De Quevedo 
y otros, 2005), lo que favorece el aumento del número de repeticiones de las tran-
sacciones con ella (Weigelt y Camerer, 1988; Banks, Hutchinson y Meyer, 2002), 
si éstas se desarrollan de forma satisfactoria la primera vez que se producen.
CEDE44 (1ª).indb   69 23/7/10   10:35:49
I. Martínez e I. Olmedo Revisión teórica de la Reputación…
70 Cuadernos de Economía y Dirección de la Empresa. Núm. 44, septiembre 2010, págs. 059-078, ISSN: 1138-5758
La octava ventaja genera una mayor lealtad por parte de los consumidores 
(Wessels, 2003; Rose y Thomsen, 2004). Y, finalmente, posibilita llegar a nuevos 
consumidores e influir en ellos (Coates y McDermott, 2002), pues la reputación 
es una garantía para el cliente cuando éste está poco implicado en la compra 
(Moliner et. al, 2008).
Además de estos beneficios, Alcalá (2007) establece que las empresas que 
gozan de una mayor reputación buscan un mayor nivel de excelencia tanto en su 
actividad interna como externa, de forma que optimizarán su funcionamiento y, 
en consecuencia, sus resultados financieros.
5. La influencia de la Reputación de la empresa 
en los resultados empresariales
La consideración de la reputación como un recurso estratégico, una capaci-
dad dinámica y un activo intangible permite observar que 1) las empresas per-
tenecientes a un mismo sector no son iguales en cuanto a recursos y estrategias 
disponibles; 2) las diferencias entre empresas se mantienen en el largo plazo 
(Cuervo, 1993, López y Sabater, 2000), y 3) la existencia de heterogeneidad en-
tre las empresas en cuanto a los recursos que controlan explica los diferentes 
resultados obtenidos por cada una de ellas (Lippman y Rumelt, 1982; Rumelt, 
1984; Barney, 1991); e implica que numerosos estudios confirmen la asociación 
de unos beneficios o resultados financieros esperados con una buena reputación 
(Fombrun y Shanley, 1990; McGuire y otros, 1990; Herremans y otros, 1993; 
Podolny, 1993; Landon y Smith, 1997; Roberts y Dowling, 2002).
Siguiendo este planteamiento, se desarrollaron una serie de investigaciones 
como la realizada por Kreps y Wilson (1982), quienes estudiaron las implicacio-
nes que tenía la reputación sobre el equilibrio en la configuración de la conducta 
de las empresas y los resultados obtenidos en mercados caracterizados por la in-
certidumbre (Weigelt y Camerer, 1988). Posteriormente, Barney (1986) planteó 
que una reputación positiva es un factor estratégico que puede generar beneficios 
superiores a la media del sector. Otros como Milgrom y Roberts (1992) identifi-
caron la reputación como un medio de hacer frente a posibles amenazas y debi-
lidades, al considerar que la reputación es la calidad de los productos y servicios 
ofrecidos por la empresa (Shapiro, 1983).
Continuando con estos estudios, McGuire, Sundgren, y Schneeweiss (1988) 
relacionaban altos ratios de retorno de activos de las empresas con un elevado 
grado de reputación en cuanto a responsabilidad social. Esto llevó a Fombrun y 
Shanley (1990) a establecer que los resultados empresariales no sólo se funda-
mentan en los activos que posee una empresa, sino que también dependen de la 
reputación pública de la compañía, por lo que ésta debe de ser un constructo que 
permita incluir criterios económicos y no económicos.
Así, tanto Podolny (1993) como Fombrun (1996) establecieron que una bue-
na reputación mejora la habilidad de la empresa para sostener resultados finan-
cieros superiores en el tiempo. Por el contrario, Schultz, Mouritsen, Gabrielsen 
y Rasmussen (2000) demuestran empíricamente que el rendimiento financiero 
percibido es el atributo que más influye sobre la reputación. En esta misma lí-
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nea de investigación, Roberts y Dowling (2002; 1090) afirman que «los buenos 
resultados financieros contribuyen a una buena reputación, lo que permite que 
la rentabilidad media superior persista en el tiempo». Por tanto, se llega a la con-
clusión establecida en el estudio de McGuire y otros (1990) en donde ambas va-
riables se influyen mutuamente, de forma que los resultados financieros de una 
firma afectan a su reputación, y a su vez, la reputación afecta a los resultados 
económicos de la entidad. La primera conclusión queda justificada por trabajos 
tales como los de Fombrun y Shanley (1990) y Hammon y Slocum (1996), y la 
segunda, que considera que la reputación tiene un efecto positivo sobre el valor 
bursátil y el resultado contable, por estudios como los desarrollados por Mc-
Millan y Joshi (1997), Srivastava, McInish, Wood y Capraro (1997) y Vergin y 
Qoronfleh (1998).
Más recientemente, autores como Fernández y Luna (2007) demostraron em-
píricamente que existe una relación positiva, aunque no lineal, entre la reputación 
y los resultados financieros, partiendo de la idea de que la actuación social de la 
empresa, que es el resultado de la reputación corporativa de la misma, incide en 
el rendimiento financiero (Neville, Bell y Mengüç, 2005). Así, Fernández y Luna 
(2007) concluyeron que los resultados financieros de una compañía mejoran con 
la buena reputación de ésta hasta un cierto nivel en el que una mayor reputación 
no va a incidir en una mayor rentabilidad (rendimientos a escala decrecientes). 
Además, verificaron que el proceso de creación de valor de las empresas por 
medio de su reputación es moderado o influenciado por una serie de factores 
contingentes: a) la mayor intensidad en la estrategia de diferenciación, aumenta 
ligeramente la reputación, y por tanto el desempeño financiero; b) cuanto más 
competitivo sea un sector, más significativa será la reputación y más afectará a 
sus resultados; y c) cuanto mayor sea el poder de los stakeholders respecto de 
una compañía (Neville y otros, 2005), menor será la intensidad de la relación 
entre reputación y resultados financieros.
6. Conclusiones
Con la presente investigación se pretende ofrecer una visión actual y general 
del concepto reputación corporativa, tratando de ofrecer un análisis y justifica-
ción del mismo. El estudio de las aportaciones de la Teoría de Juegos, la Teoría 
de la Información y la Teoría de los Recursos y Capacidades ha puesto de mani-
fiesto la importancia que ha ido adquiriendo la reputación en las últimas décadas. 
A través de la revisión teórica del término, se ha podido establecer que se trata de 
un activo de construcción social, que se encuadra como un recurso estratégico, 
una capacidad dinámica y un activo intangible. Como tal, la reputación genera 
valor en la empresa y se considera fuente de ventaja competitiva, si se utiliza de 
forma estratégica y cumple una serie de características, como son la heteroge-
neidad y la movilidad imperfecta, de las que se derivan otras particularidades 
como la rareza, dificultad de imitación, complejidad, o multidimensionalidad, 
entre otras.
El estudio de su multidimensionalidad ha sido necesario dada su intangibili-
dad, complejidad y fuerte vinculación con los diferentes grupos de interés, per-
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mitiendo localizar las distintas áreas de análisis de esta variable, sobre todo si se 
pretende gestionar adecuadamente; lo que exige la presencia de un instrumento 
de medida fiable y válido, que ayude a conocer la realidad de este concepto. 
Hasta ahora, la propuesta de herramientas de medida de la reputación ha sido un 
fértil campo de investigación y trabajo, al que han sucumbido tanto instituciones 
académicas como de prestigio (Fortune, Financial Times, Instituto de Reputa-
ción Corporativa y Monitor Español de Reputación Corporativa -MERCO-), y 
en base a las cuales se han definido las distintas dimensiones a analizar. Sin 
embargo, otras importantes áreas de estudio e investigación en este campo, como 
por ejemplo las distintas fases de la reputación como capacidad, se han ido tra-
bajando en menor medida.
El creciente interés por la reputación corporativa surge de los importantes e 
innegables beneficios que reporta a las empresas, hasta ahora en parte desconoci-
dos en dicho ámbito, entre los que destaca el incremento de precios, la reducción 
de costes de transacción, el mejor acceso al mercado de capitales, la contratación 
del personal más competente, la creación de barreras de entrada a los competi-
dores, la posibilidad de diversificación, y la lealtad de los consumidores. Todos 
ellos se reflejan positivamente en los resultados económico-financieros obteni-
dos por las firmas, constituyendo uno de los fundamentos de la supervivencia 
empresarial.
Como conclusión a todo lo expuesto, y desde un punto de vista empresarial 
y directivo, hay que remarcar que la reputación no se deriva del prestigio o fama 
que pueden proporcionar espectaculares campañas de marketing de tipo puntual, 
sino que surge de un largo proceso de acumulación, que es difícil de gestionar y 
de controlar, construyéndose sobre unas circunstancias únicas que difícilmente 
se van a volver a repetir o se van a poder cambiar; y que tiene una gran influencia 
sobre la trayectoria presente y futura de la organización.
Es por ello, que los directivos deben identificar los beneficios derivados de 
la reputación corporativa que les interesan en mayor medida y conocer las di-
mensiones sobre las que pueden incidir según su situación actual. De este modo, 
podrán distinguir los vínculos que generan ambas variables y actuar sobre ellas 
con la mayor eficiencia y eficacia, procurando concentrar y orientar la activi-
dad de la empresa hacia aquellas dimensiones de la reputación que les son más 
interesantes y productivas, a través del desarrollo una estrategia adecuada. La 
importancia de todo lo anterior se intensifica dado que no debemos de obviar que 
la reputación corporativa no es un status que se logra y en el que se permanece in-
definidamente, sino que debe de ganarse día a día con esfuerzo y perseverancia, 
debiendo de crear una serie de mecanismos y procesos de respuesta adecuados 
que eviten la pérdida de reputación de la entidad y, que sobre todo, la mantengan 
o incluso la incrementen.
La principal limitación de este trabajo es que la reputación ha sido tratada 
únicamente desde una perspectiva teórica, lo que limita nuestras aportaciones 
sobre su aportación real en la actividad empresarial, sobre todo en la actual situa-
ción de crisis en la que están inmersas las empresas. Por ello, como futura línea 
de investigación, se propone establecer un instrumento de medida que permita 
a las empresas evaluar y conocer efectivamente su reputación, identificando las 
dimensiones a estudiar, y analizando los aspectos que favorecen o inhiben una 
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buena reputación corporativa, para así poder gestionarla adecuadamente y poten-
ciar la obtención de las ansiadas ventajas competitivas derivadas de la misma.
Otra limitación se deriva de los múltiples enfoques teóricos que han estudia-
do este activo intangible y han favorecido su evolución conceptual, pues dada 
su fuerte complementariedad e interrelación temporal, se plantea la necesidad 
de analizar en profundidad las aportaciones de cada uno de ellos en futuros 
trabajos.
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